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1897年（日本の金本位制実施）以後に
おける大韓帝国金融環境の変化と居留地
三国商人の営業実態
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Changes in the Financial Environment in the Greater Korean 
Empire after Japan’s Implementation of the Gold Standard （1897）, 
and Business Conditions in the Foreign Settlement through 
Consensus of Korea, Japan, and Qing China
KIM Yun-Hee
 From the opening of the ports to the formation of trilateral trade 
between Korea, Japan, and China in 1897, the market in the Korean 
foreign settlement was influenced by imports of capitalist 
merchandise by Chinese merchants, as well as by exports of grains 
by Japanese merchants. The currency markets associated with 
trade, however, remained relatively stable.
 With the shift in ﬁ nancial currencies from silver to the gold 
standard in world markets at the end of the 19th century, 
momentous losses were suﬀ ered through price diﬀ erentials in 
Shanghai, Nagasaki, Osaka, and other cities. The Korean markets, in 
contrast, remained relatively stable, as they used silver as the 
standard currency in trading with Qing China and Japan. This 
situation changed, however, when in 1897 Japan adopted the gold 
standard. Korea’s currency market was aﬀ ected by ﬂ uctuations in 
world gold prices, and plunged against Japanese gold certiﬁ cates. 
Further, the price diﬀ erentials arising from diﬀ erences in the 
currency systems of the three countries resulted in the market in 
Korea’s foreign settlement becoming the intermediary for inﬂ ux of 
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Japanese gold certiﬁ cates into Qing China.
 Fluctuations in the Incheon market inﬂ uenced the revolving of 
funds of Chinese, Korean, and Japanese merchants. In order to 
respond to the unstable market environment, merchants in these 
three countries began forming a symbiotic relationship of margin 
trading and deferred payment trading. The unstable market 
environment fostered monopolization by large capitalists on the one 
hand as it suppressed the growth of small capitalists on the other.
1．はじめに
　最近、韓国において提起されている東アジアをめぐる議論は、一国的観
点の歴史叙述を止揚し、東アジア地域史としての韓国史の再構成を要請し
ている。しかし一方では、このような要請が、すでに進行しつつある東ア
ジア地域秩序の構築―大資本の蓄積基盤としての東アジア構想に対する批
判的代案にはなれないといった指摘も提起されている。
　ここで本稿では、東アジアをめぐる諸議論と論争を拡張させるために、
19世紀末から20世紀初頭における東アジア経済ネットワークの作動につい
て考察してみたい。19世紀末、世界通貨が金から銀へと変化することによ
って、従来、銀を決済手段として使用してきた東アジア三国の金融市場は
撹乱されはじめた。銀より優越な金の威力を前にして、東アジア三国のな
かで日本がもっとも先に金本位制を実施して産業資本主義を発展させ、こ
れを通して日本中心の東アジア資本主義秩序の構築に成功した。日本のこ
のような発展の背後には、金と米の供給地としての韓国と日本紡績糸の消
費地としての中国が存在していた。そしてこのような三国の関係はソウル・
仁川を中心として西洋輸入商品の供給地であった上海と日本産綿製品の供
給地だった大阪との経済ネットワークが作動していた。本稿ではこのよう
な経済ネットワークの影響を考察するために、ソウルと仁川を中心とする
金融ネットワークの作動について考察する。
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2 ．1897年、日本の金本位制実施と居留地の金融環境
1）1897年以前における居留地為替レートの相対的安定
　1816年にイギリス、1873年ドイツ、アメリカ、スウェーデン－ノルウェ
ー、インドなどが金本位制を実施し、1875年と1876年にオランダ、スイス、
フランス、ベルギー、ロシア、アメリカなどが貿易銀の法貨資格を停止さ
せるなど、世界各国が金本位制を実施して金貨を貿易決済手段として利用
するようになった。金本位制国家から銀本位制国家へ大量の銀が流入され、
東アジア三国では銀貨価値が下落して物価が上昇し、金融不足現状が現れ
はじめた。清国では1877年から貿易赤字が累積され、直接的には1883年と
1890年代に上海金融恐慌が発生した1）。日本は銀貨価値の下落によって対英・
米貿易赤字が増加し、財政負担が加重しつつあった。このような状況下で
日本は緊縮財政を実施し、不換紙幣を整理する改革を行い、最終的に1897
年に金本位制を実施した2）。1897年以前、朝鮮の開港場で貿易決済手段とし
て使用されていた通貨は銀両、銀貨、日本紙幣（銀兌換券）だった。開港
場を中心に使用されていた銀貨は日本紙幣に比べ信用度が高く、なかでも
日本銀貨はメキシコ銀貨を圧倒して朝鮮政府と日本第一銀行釜山支店の海
関税取扱契約によって関税納付に使用されていた。日本紙幣は朝鮮に進出
した日本商人と日本系銀行との取引通貨として使われた。地金価値をもつ
銀貨とは異なって日本紙幣は事実上不換紙幣として1886年までは信用が確
立されていなかった3）。清国商人は日本紙幣を居留地の銀行と銭荘を通して
長崎、神戸、横浜などへ換輸送したり、銀貨交換を要求したりするために
使用した4）。
 1） 浜下武志『中国近代経済史研究』東京大学東洋文化研究所、1989年、165-170頁。
 2） 長岡新吉『明治恐慌史序説』東京大学出版会、1971年、48頁。
 3） 安藤良雄『近代日本経済史要覧（第 2版）』東京大学出版会、1979年、60頁。なお、
銀貨 1円に対する紙幣の価格差異は、1878年1,033円から1881年1,696円で最低だっ
たが、1886年にいたってやっと 1対 1に交換された。
 4） 『日本外交文書』第24巻、180頁。
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　朝鮮は1885年から1889年まで対清・日貿易収支が赤字であった反面、1890
年から1893年の間には、対日は貿易黒字、対清は貿易赤字だった5）。対日貿
易黒字によって朝鮮開港場での日本貨幣の流通量は増大したが、対清貿易
赤字によって日本銀貨は清国商人に買収される一方、日本紙幣は残留する
現象があらわれた6）。これによって日本紙幣に対して75～80％として評価さ
れていた韓銭（葉銭＝銅貨）の価値が75％から98％に上昇したりした7）。し
かし朝鮮の銅貨価値は上海市場に比べては低評価されていた。
　上海の場合、イギリスPoundに対して銅貨と銀貨はそれぞれおよそ83％、
67％の価値で交換されており、銅貨が銀貨に比べて約17％程高くその価値
が形成されていた8）。国際銅価の上昇が上海レート市場では反映されていた
反面、朝鮮のレート市場では反映されていなかった。これは朝鮮政府が発
行した悪貨であった當五銭が銅貨の価値を引き下げていたためであり、同
時に1880年代上半期朝鮮銅貨の低評価によって塊に溶解されて海外へ流出
され、地金含量の少ない銅貨のみが流通していたからだといえる。
　しかし朝鮮の開港場における三国商人の取引は物々交換もしくは輸入商
品の販売代金で得た葉銭で再び輸出品を購入するやりかたが一般的であっ
たため、外貨交換の需要が大きく増大してはいなかった。また、金本位制
国家の資本制商品は香港、上海そして大阪を経て銀貨表示の価額札で朝鮮
市場へ流入された。この点は、朝鮮の外貨交換市場が以後に比べ相対的に
安定していた要因であった。しかし一方では、外貨交換のための多様な金
融機構の必要性がそれほど提起されなかった要因でもあったのだ9）。
 5） 呉斗換『韓国近代貨幣史研究』韓国研究院、1991年、37頁。
 6） 『日本外交文書』第24巻、176頁。貿易黒字時期であった1889年から1891年まで、銀
兌換券であった日本紙幣は63万余ウォン、銀貨は35万余ウォン程超過輸入されて釜
山港に残留していた。
 7） 呉前掲書、101頁。
 8） 浜下前掲書、136頁。
 9） 東アジアにおける金兌換紙幣と銀貨兌換の中心地は香港、上海そして大阪だった。
そのなかでも、香港の貨幣市場と金融システムが発展したのは銀貨流通地であった
広東省を背後地としていたからである。金本位制国家と銀本位制国家間における貿
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2）1897年～1900年における白銅貨の浮上
　朝鮮政府は1894年に「新式貨幣発行章程」を実施したのち、銀貨よりは
補助貨である白銅貨を大量に鋳造して流通させた。また、朝鮮銀貨と同一
価値をもつ外国貨幣の通用を許可し、日清戦争によって日本貨幣が多く流
通され、居留地の通貨として機能するようになった10）。このような状況下で
日本の金本位制実施とそれによる日本貨幣の還流措置でソウル・仁川の居
留地では金融梗塞が発生した。これに朝鮮政府は日本銀貨に刻印をつけて
通用させることで金融梗塞を緩和させようとした。しかし1898年にロシア
人財政顧問アレックセイェーフ（Alexiev）の刻印銀貨通用禁止措置によっ
てソウルと仁川市場で流通していた日本銀貨の 1 / 3 が還流され、通貨の不
足が発生した。ここで大韓帝国政府は再び刻印銀貨の通用を許容して白銅
貨を鋳造した11）。
　刻印銀貨通用の禁止と解除過程で居留地の金融市場は変化しはじめた。
日本紙幣（金兌換券）に対する刻印銀貨の時勢が下落し12）、ソウルと仁川で
の銀貨流出が進行した。その背景には上海と台湾の銀貨時勢変動が存在し
ていた。
　上海の場合は1899年にイギリスポンドに対する銀貨時勢が前年に比べ約
易金融の媒介地としての香港と、1897年以後、日本の紡績糸貿易金融の中心地であ
った上海は外国資本の輸入で清商の立地が縮小してはいたが、貿易通貨の決済と兌
換のための多様な金融システム発展は外国商人と清商間の相互信用の共生関係を形
成する土台となっていた（郝延平『中国の商業革命』ソナム、2001年、と浜下武志
『香港』筑摩書房、1997年、を参照）。
10） 波形昭一『日本植民地金融政策史の研究』早稲田大学出版部、1985年、94-95頁。
11） 『通商彙纂』「明治31年 8 月中京城商況」第115号。日本紙幣に対する日本銀貨のプレ
ミアムは 8月初旬に 3元5.60銭前後と報告された。
12） 『通商彙纂』「本年 7 月中京城商況」（明治31年）第112号、「京城明治31年中貿易年
報」第611号。日本紙幣に対する銀貨のプレミアムは1898年 3 月、3元5.60銭で 7月
初旬まで騰落を繰り返し、 8月紅参買収で 3元20銭、 9月には 4元そして10月から
12月までは 6元だった（「仁川31年 9 、10月商況」第121号）。銀貨と紙幣間のプレミ
アムが 3元から 4元50銭であり、金貨流通の見通しがないなかで新貨幣（日本金兌
換紙幣）に対する信用の未確立が日本銀貨の信用に影響を及ぼしていたので日本銀
貨と紙幣間の価格が平均にもどることは難しいと報告している。
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30％上昇しており、台湾は日本紙幣100円に対する交換プレミアムが1898年
12月の公定レートによって 6円で維持されていた13）。しかしソウルと仁川で
は交換プレミアムが 6円以上に高く、銀貨が低評価されていた14）。こうした
時勢の差異は1899年と1900年前半期まで持続された。これによって1899年
上半期には「近今当地［ソウル］ニ於テ日本圓銀［日本銀貨］ノ欠乏セル
事即是ナリ想フニ従来当地ニ於テ清国商人ハ主トシテ輸入貿易ニ従事シ其
輸入商品ヲ以テ多ク当地重要輸出品タル砂金ニ易ヘ之ヲ其本国ニ輸送スル
ヲ以テ例トセリ然ルニ当地銀相場ノ支那ニ比シテ割安ナルニヨリ従来取扱
ヒ来リシ砂金ヨリモ寧ロ銀塊ヲ購送スルノ有利」をみていた15）。
　1899年 3 月に対清輸入貿易額が前月に比べ 7倍も増加した状況は、多量
の銀貨買収によって清国商人の利益が大きく保障されていた状況と無関係
ではなかった16）。同年 4月、在庫量の増加によって対清輸入額は減少してい
たが、 5月には再び増加し、清国商人は米穀を買収して日本商人に販売す
ることで日本銀貨を吸収した17）。1899年 7 月には清国商人が買いたくても買
えないほど銀貨の不足状況は深刻になり、清国商人の収入額が停滞するこ
ともあった18）。1899年 1 月、仁川港税関で集計された銀貨輸出額は403,323
ウォンだったが、その大部分は香港上海銀行仁川出張店ホームリンガー商
13） 『台湾銀行史 上』台湾銀行史編纂室、1964年、20頁。台湾の貨幣市場において、公
正為替レートと市場レートの乖離現象が発生し、台湾総督府は公正レートを市場レ
ートの変動によって修正告示した。1897年以後、公正レート変動の推移をみると、
1897年12月、日本紙幣 1円に対し、円は 1枚が0.964円から1898年12月には0.940円
に下落した。そして1900年には上昇して、11月には1.030円だった。台湾公正レート
が清の上海レート市場と乖離が大きかったため、台湾貨幣市場での日本銀貨は、公
正レートが市場レートより低ければ上海などに流出され、公正レートが市場レート
より高ければ反対に流入されていた。
14） 『通商彙纂』「本年 1月中京城商況」（明治32年）第128号、「本年 2月中京城商況」（明
治32年）第133号。
15） 『通商彙纂』「本年中京城 3月商況」（明治32年）第137号。
16） 『通商彙纂』「明治32年中仁川 3月商況」第140号。
17） 『通商彙纂』「仁川 5月商況」（明治32年）第143号。
18） 『通商彙纂』「明治32年中仁川 7月商況」第150号。
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会が日本第一銀行仁川支店から銀貨を購買して輸出した19）。
　ソウル、仁川の居留地で流出された銀貨に代わって白銅貨がその地位を
占め始めたのはこの時であった。1899年 7 月を起点にして銀貨流通量の不
足状況が深刻になり、白銅貨の時勢も漸次上昇しはじめた。1899年10月か
らは居留地の三国商人においては「銅貨ノ支払ヲ甘諾スルコト決シテ方今
ノ如クナル能ハサルへシ然ルニ地方荷主モ銅貨ノ支払ニ対シ毫モ厭色ナキ
ノミナラス却テ之ヲ歓迎スルノ気味アル……白銅貨ノ流通予想外ニ円滑」
であった20）。白銅貨の時勢上昇は銀貨の補助貨であった白銅貨の価値を支持
していた銀貨の時勢が上昇していたためであり、同時に銀貨の中国市場へ
の流出による居留地の通貨不足にたいし、白銅貨が代わって流通していた
ためである21）。1899年に130万ウォンを超える白銅貨が鋳造されたにも拘わ
らず、時勢は上昇する傾向だった。これに輸出貿易の増大は白銅貨の需要
を創出していた。
　1899年、急速に進行する銀貨輸出によって白銅貨が居留地の通貨として
浮上するようになった。1894年、外国貨幣の通用許可以後に増加した日本
銀貨は日本の金本位制実施と大韓帝国政府の刻印銀貨通用禁止、解除過程
において時勢が下落し、上海と台湾市場へ輸出された。居留地の貿易通貨
として機能していた銀貨は市場からその姿を消しはじめ、銀貨の補助貨で
あった白銅貨がそれに代わって流通された。白銅貨が輸出商品の主要決済
手段として使用されはじめ、三国商人の利潤は白銅貨の価格変動によって
決定されるようになった。そして白銅貨の需給において有利な位置を占め
ていた大韓帝国の大資本家は超過利潤を獲得できる有利な条件をもつこと
ができた22）。
19） 同上。
20） 『通商彙纂』「明治32年中仁川10、11月商況」第159号。
21） 『皇城新聞』雑報、1899年11月28日。仁川から上海、香港、インドなどへ流出してい
った銀貨が40万ウォン以上だった。
22） 「夫れ居留地商人［日商］が韓人より米豆を買入るゝに当て韓銭十分に騰貴したる時
季なりとせば韓人は其手形を以て館内に於て輸入商品を購入するか或は手形として
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3）日本紙幣（金兌換券）の東アジア流通構造とソウル・仁川居留地の金融環境
　1900年以後、日本軍隊が旧満州へ進出することに伴ってこの地域での日
本紙幣の需要が増大した。これに、上海銀貨時勢の急激な下落は朝鮮居留
地における清国商人の日本紙幣需要増加につながっていた。仁川とソウル
地域清国商人は吸収した日本紙幣を上海、満洲などに輸送したり、日本の
大阪などへ輸送する日本商品の購入に使用したりした。これによってソウ
ルと仁川の白銅貨為替レート（日本紙幣100円に対する）は上海銀貨時勢と
連動する傾向をみせた23）。
　上海でイギリスポンドに対する銀貨と銅貨時勢は1870年に下落しはじめ、
1903年にはイギリスポンドに対し、銀貨が約40％、銅銭が約70％の時勢を
記録した24）。ソウル市場で日本紙幣に対する白銅貨時勢は1898年に下落しは
じめ、1903年に40％を25）、釜山地域の銅貨（葉銭）時勢は70％を記録した26）。
上海に比べ、ソウルと仁川の時勢下落がとても短期間に進行したため、ソ
ウルと仁川居留地の為替レート市場の変動は非常に急激に進行したもので
あった。
　ソウル地域における清国商人の輸入商品は上海を通して輸入されており、
上海市場の価格条件によって対清輸入量が決定されていた。上海で銀貨時
勢が下落すると価格条件で不利になる清国商人は商品を処分するために仁
川とソウルへ商品を引き入れ、販売代金として得た白銅貨を日本紙幣に交
留保するを好まず直に現銭と引換へ日本貨と交換して以て貯蓄するか若くは京城方
面に為替を取組むもの多しと雖ども若し韓銭低落したる時は米豆の代金として現銭
を受取るを好まず預り手形を請求し他日騰貴したる時を待て振出人なる日本人に取
付くるを以て日本人は最初低落したる韓銭を預り返還の時に騰貴したる者を購入し
て辨済せざるを得ざるを以て其不利益実に甚少にあらざるなり」（岡庸一『最新韓国
事情』397頁）。
23） 既存の研究にでは、白銅貨の下落要因が白銅貨鋳造の過剰にあったとみなされてい
たが、これによって銀貨の補助貨だった白銅貨の為替レート変動が銀地金の国際時
勢から影響を受けていた点についてはほとんど言及されることがなかった。
24） 浜下前掲書、135頁。
25） 『通商彙纂』「韓国事情」（明治37年）第70号。
26） 『通商彙纂』「釜山貨幣商況」（明治36年）第48号。
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換して上海へ送金し商品決済代金として使用した。
　1903年上半期まで、ソウルと仁川の白銅貨時勢は日本紙幣に比して約70
％前後の時勢で取引されていた。それで日本紙幣に対する白銅貨の時勢が
落ちても白銅貨で日本紙幣を買入して上海へ輸送する場合には比較的高い
利潤が実現できた。ソウル・仁川居留地の為替レートは短期変動の時差が
存在しており、上海銀貨時勢下落→対清収入額増加→日本紙幣需要量増大
→居留地白銅貨の供給量増大→白銅貨時勢下落へとつながっていた。
　そしてこのような連鎖過程は金を買収しようとする資金が居留地へ大量
流入されることで実現されていた。一つの例として、1901年ソウル地域の
日本商人が取り扱った対日輸出額（金輸出包含）が大きく増加した。同時
期、第一銀行と第五十八銀行の日本送金額（荷為替包含）は91万元から47
万元に大幅減少した。1899年以後、居留地の第一銀行へ金買入資金が流入
されることでソウル・仁川居留地での日本紙幣の流入量が増加し、朝鮮の
金輸出額が大きく増加した。
　居留地における白銅貨為替レートの短期変動要因は貿易収支の変動、国
内米生産額の変化、皇室行事および事業などによる日本紙幣の需要発生、
京釜鉄道工事資金の流入など多様であったが、長期的な変動は上海市場と
連結した居留地清国商人の活動によって上海銀貨レートと連動していた。
特に米穀輸出と清国商人が帰国する 4分期の白銅貨為替レートの変動幅は
非常に大きかった。
　仁川港の場合、米穀輸出は10月と11月の間に絶頂期にいたる一方、清国
商人は 2 月に帰国するために12月から大量の白銅貨を日本紙幣と交換し
た27）。米穀輸出期の10月から騰貴していた白銅貨の時勢は12月に帰国する清
国商人の放売によって急激に下落し、激しい短期変動が発生した。
　日本が金本位制を実施することで三国間に相違な通貨体系が形成され、
ソウルと仁川市場は「金貨国である本邦（日本）と貨幣同盟の実を」もっ
27） 『通商彙纂』「在韓清国人貿易上の勢力」（明治33年）第165号。
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ていたため、日本と清を連結する日本紙幣流通の媒介地として機能した28）。
さらに、1903年に日本銀貨交換満了以後、ソウルと仁川市場からの多量の
銀貨輸入29）と上海の銅貨時勢上昇によってソウルと仁川の赤銅貨が上海市
場へ輸出30）されるなど、居留地の金融市場は貿易ネットワークで結ばれた
隣接市場の変化に影響されつつ不安定性を露呈していた31）。
　しかし不安定な市場は流動資本の短期回転を通した超過利潤を発生させ
つつ大資本家にとっては魅力的な投資環境が造成される場でもあった。居
留地の大資本三国商人は為替差損を減らし、為替差益を拡大するために相
互取引を拡大していった。
　ここに清・日本商人の輸入商品がそれぞれ朝鮮の消費市場を分占するこ
とで従来同一の仲介貿易品の販売からくる排除的競争関係に変化が生じる
ようになった。対清輸入商品だった綿布（玉洋木）は上流層、対日輸入商
品だった金巾は中流層、日本木綿は下流層の消費商品として落ち着き、巻
きタバコ・マッチ・石油・陶器・装飾品などは日本商人の輸入商品、葉煙
草・毛織物などは清国商人の輸入商品だった。ソウルと仁川市場において
信用と資本力で優位を占めていた清国商人は仁川港の日本商人から輸入商
品を購入したりもしたが、彼らはソウルとその背後地市場を結び、日本輸
入商品の中間卸売商を行ったりもした。仁川港の日本商人は比較的に信用
度の高い清国商人に輸入貨物を引き渡すことを好んでいた32）。
　安城の日本人雑貨商は「紡績絲、和金巾、マッチ、石鹸、巻煙などを最
初はソウルの日商から購入したが、ソウルの清商から購入するのが便利な
28） 『通商彙纂』「明治36年中仁川第 2機貿易」第32号。
29） 『皇城新聞』雑報、1903年 2 月26日。
30） 『皇城新聞』雑報、1903年10月30日。
31） 『皇城新聞』雑報、1903年 2 月26日。沃溝港で紙幣を銀貨に交換するときには、紙幣
1ウォンに銀貨15銭を加えて計算していた。
32） 李炳天『開港期外国商人の侵入と韓国商人の対応』ソウル大学校博士学論文、1895
年、146頁。
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のを知りすべての商貨を清商から購入」していた33）。屯浦、龍仁、全義、公
州、洪州、安山の清国商人はソウルと仁川で日本人貿易商と取引をしてい
た同順泰を通してマッチ、石油、紡績糸、塩などを買入れして販売してい
た34）。またソウルの韓国商人は京仁鉄道が開通されてから仁川港の日本貿易
商から紡績糸と金巾を買い入れていたが、ソウルの日本商人が仁川から引
入れる額数に比べ遥かに多かった35）。
　輸入商品の構成が多様化し、対清・日輸入商品がそれぞれ異なる消費市
場を分占する現象があれわれ、三国商人間には一定の役割分担が生じ始め
た。仁川港の輸入商品を仲介する地位としての清国商人と韓国商人の役割
が台頭することになり、仁川港の日本貿易商は資本回転のために清・韓国
商人との取引を拡大していった。また、ソウルの小売商である日本商人は
中間卸売商の清・韓国商人と取引する場合が増えていった。
3．居留地三国商人間における信用取引の拡大
　白銅貨時勢の激しい変動と輸入商品の市場分占現象のなか、三国商人は
1894年以前、同一仲介貿易品の販売からくる排除的競争関係とは異なる相
互共生の基盤を形成しはじめた。為替レートの不安定性がもたらした貨幣
交換の危険性と輸入商品構成の変化による取引先の多邊化は三国商人間に
おける共生の条件を形成することであった。彼らは為替差損に備え、物価
上昇による商品価格の上昇を少しでも減らすために信用取引を拡大してい
った。
　延払取引は商品供給先に支払う販売代金を一定期間延期したり、もしく
33） 『京城領事館報告』「農商況視察報告書」1902年 1 月14日、金敬泰『韓国近代経済史
研究』創作と批評社、1994年、350頁から訳して引用。『通商彙纂』「韓国京畿忠清両
道内地情況」（明治33年）第178号、179号。
34） 『通商彙纂』「韓国京畿忠清両道内地情況」（明治33年）第178号、179号。
35） 『通商彙纂』「京仁鉄道全通後に於ける京城商況」（明治34年）第189号。
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は売買人の間で約定された期間に振り分けて支払ったりする方式で、中間
卸売商は商品販売によって代金を決済するため、資本の回転において便利
な方法であり、輸入商にとっても販売商を確報する効果的な方法であった。
しかし輸入商と中間卸売商には代金支払い延期による金融費用を発生させ
るため、金融機構の支援がないか、資本力の脆弱な商人にとっては負担に
なる取引方式でもあった。
　「本邦商人［日商］カ紡績糸一俵五拾圓ニテ現金取引ヲ為サントスレハ韓
商ハ現金ナレハ夫ヨリモ五拾銭方割引」36）してくれるので、仁川港輸入日本
商人は信用ある韓国商人の延払取引に応じていた。延払取引で商品を買入
する韓国商人は再び国内小売商に延払取引で販売していたが、「仮令ハ本邦
商人カ現金売ニテ一俵五十圓ト云ヘハ韓商ハ之ヨリ五十銭安ク売リ其ノ五
十銭ノ損失ハ延売ニテ償」なった37）。二つの事例をみれば、延払取引で金融
費用は中間卸売商の韓国商人が負担していたようである。しかし延払取引
が一般的に販売者には販路の確報、買入者には資金負担の縮小という利点
があったため、延払取引で発生する費用が一方的に買入者の方へ転嫁され
ていたとはいい難い38）。さらに、伝統的に密接な関連を結んでいた清国商人
と韓国商人間の延払取引は相互信頼に基づいた取引方式であった39）。
　一方、清国商人と韓国商人に比べ、信用と資金調達で苦しんでいた日本
商人は延払取引条件がよくなかった。ソウルの日本商人は「概ネ資本乏シ
36） 『通商彙纂』「京城34年第 4季貿易商況」第214号。
37） 『通商彙纂』「京仁鉄道全通後に於ける京城商況」（明治34年）第189号。
38） 延払取引は商品の大量供給という点で供給者に利点があった。同時に買入者の立場
からは資金が少なくても商品を大量に買入できるといった利点があった。これは商
品の流通における信用システムとして、市場状況が競争体制を維持する限り、延払
取引で発生する費用を消費者に転嫁することは難しい。
39） 『通商彙纂』「京仁鉄道全通に於ける京城商況」（明治34年）第189号。「本品［金巾、
紡績糸、洋金巾］ノ取扱上清商ノ韓商ニ及ハサルハ売捌方ニ在リテ本邦商人モ亦タ
特ニ此点ニ於テ韓商ニ圧抑セラレントス……清韓商ハ時ノ如何ニ拘ハラス仮令損失
ヲ免レサルモ決シテ約束ニ違反スルコトナキヲ以テ売方ニ於テモ安心シテ延売ノ便
宜ヲ与フルカ為メ資本ノ融通愈々自由ナルヲ得」
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クシテ金融常ニ逼迫ヲ感シツゝアルヲ以テ到底仕入元ニ対シ現金取引ヲ為
ス能ハス且ツ信用確実ヲ欠クヲ以テ韓商ト同シク延取引ヲ為スニ於テモ韓
商ヨリモ多少高価ニ仕入レサルヲ得ス」40）状況であった。そしてソウルの日
本商人は大韓帝国市場の商習慣に慣れていなく、彼らが安定的に利用でき
る保険、倉庫、金融機構も不備な状況であって、土地売買の法的保護装置
なども確立していなかった。それで日本商人の信用取引が増加していくな
かでも、現金取引に対する日本商人の要求も持続的に発生していた41）。日本
商人はこのような資本回転の障害によって清国商人と韓国商人に比べて不
安定な市場に対する対応力が弱くならざるを得なかった。従って彼らは大
韓帝国市場で自由に活動するために市場の開放を要求する一方、日本政府
がこれらの障害に関して大韓帝国に政治的影響力を行使してくれることを
望んでいた42）。
　仁川とソウルの三国商人は程度の差はあれ、商品の延払取引を通して大
量の商品を流通させ、小売商には資金の負担を減らして価格下落を誘導す
る役割をはたしてもいた。信用を前提とする延払取引は商人中一方の破産
が直ちにもう一方の損失につながる連帯破産の共生的関係を形成した。
　延払取引以外にも三国商人は金融取引関係で絡み合っていた。清国商人
と韓国商人は長い間形成してきた信用を土台にして手形取引と掛売取引を
行うことが一般的だった。韓国商人は手形と票（一覧払手形）、そして換取
40） 『通商彙纂』「京城34年第 4季貿易商況」第214号。
41） 資本力が脆弱な日本人は掛金で破産したりもしたが、「朝鮮のキュウリ王」と呼ばれ
ていた東島祐太郎は日商間の激しい競争のなかに韓商を引き込むために掛金販売を
して倒産した。彼は南大門屋台で野菜と果物商売から始めたが、当時は現金取引の
みだった。
42） 『東洋経済新報』「対韓政策に就て現内閣に望む」明治34年 1 月 5 日。ソウルの居留
民であった鳳凰山人は伊藤内閣が大韓帝国政府に対し、強力な影響力を行使しえず、
狭い居留地で在韓日本人間の競争による苦痛が深刻であり、これに対する解決策が
ないと批判している。そして大韓帝国政府へより強力な政治的影響力を行使するこ
とを要求した。
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票（当座手形と同じ）などがあった43）。韓国商人の手形は清国商人が収受し
て大韓天一銀行を通して割引されたりもした44）。また、韓国商人の会計帳簿
のなかで債権事項を記録した「外上長冊」と債務状況を記録した「他給長
冊」からは手形と担保を使用せず、相互信用に基づいて清国商人と信用取
引が行われていたことが確認できる45）。
　清国商人はソウル・仁川の居留地で手形のみならず、票も発行していた
が、同順泰と瑞盛春をはじめ、公原福、裕盛仁などの有力清商は一覧払手
形として「紙票」を発行した。清商の紙票発行は独特金融機構の活動に起
因していた。「本邦商人ノ取リテ以テ金融機関トナスモノハ僅ニ二三ノ銀行
ノミ……清国商人ニ至リテハ所謂票莊（為替業ヲ専務トスルモノ）46）銀莊
（為替及貸附金ヲ取扱フ但シ銀莊ノ貸附ハ皆信用貸ニシテ荷為替法ノ仕組ナ
シト云フ）錢舖（両換屋ニシテ銀両洋銀銅銭等ノ交換及貸附預入ヲ為ス）
銀爐（各種ノ銀両ヲ改鋳スルヲ本業トスルモ実際ハ銀行ノ業務ヲナスト云
フ）等ハ皆其金融機関タラサルハナク而モ其資本ハ孰レモ潤沢ニシテ且ツ
清商ノ赴ク所概ネ其設置アラサルハナシ要スルニ此等ノ諸原因ニ由リ清国
商人ノ資本ニ潤沢ナルハ到底今日本本邦商人ノ及ハサル所」47）であった。ま
た、清商は「上海香港等清国開港地ヨリ貨物ヲ輸入スルヤ銀行荷為替トナ
リテ仕向ケラルゝモノナク其本支店ノ連絡一貫スルカ故ニ一時ニ多額ノ貨
物ヲ輸入スルモ其代金ハ漸次ニ売揚ケ得タルモノヲ以テ精算期（年二季）
マテニ之ヲ送付スルノミ」48）で、資本不足によって信用が落ちることはほと
んどなかった。このような資本回転システムを背景に清商が発行する支払
43） 大韓天一銀行会計帳簿は現在ウリ銀行に所蔵されている。
44） 大韓天一銀行『日記』第 1、1899年。
45） 開城簿記帳簿の種類と構成については玄丙周の研究（『実用自修四价松都治簿法』、
信成号、1916年、15-16頁）と趙イクシュンの研究（『四介松都治簿法 前史』ヘナ
ム、2000年）を参照。
46） 為替業務を専門とする金融業者として手形割引および送金を主に担当した。
47） 『通商彙纂』「在韓清国人貿易商の勢力」（明治33年）第165号。
48） 同上。
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手段は居留地において信用度が高かった。
 一方、居留地の日商は清・韓商との取引において現金と韓銭預託手形を使
用した。預託手形は1894年以前、當五銭の価値下落が発生した際に日商が
発行しはじめたものであったが、多くは流通できなかった。1894年以後、
日商と韓商間の穀物取引が活発していくにつれ、仁川港の日商は韓商との
取引において白銅貨預託手形を一般的に使用するようになった。信用ある
韓商に白銅貨を預置してこれを担保にして発行された預託手形は日商にと
っては為替差損の危険に備える方法であり、預託手形を受け入れる韓商は
白銅貨時勢が上昇する時に支払を要請することで白銅貨緊縮市場による被
害を最小化できた49）。白銅貨為替差損に備えようとする日商と韓商の利害が
一致することで預託手形の流通が増大した。しかし、1899年に金買収商の
大倉組ソウル支店であった岩佐商店の預託手形が不渡となり、これによっ
て韓商の間で預託手形に対する信用が落ち、再び現金取引が増大した50）。こ
れに対して日商は大韓天一銀行の当座口座を通して預託手形を発行して漸
次、市場で信用を確報することができた51）。
　しかし日商は資本回転において清・韓商にくらべ不利な条件に置かれて
いた。日商と第一銀行または日本との取引通貨は日本紙幣であった一方、
ソウルと仁川市場で日商は商品の販売代金と輸出商品の代金として白銅貨
を取扱っていた。日商が輸入商品の代金を決済するために貨幣交換をしな
ければならなかった状況においては清商と同様であったが、このための金
融機構はほとんどなかった。韓銭を取扱っていた第一銀行と第五十八銀行
は、1901年以後、ソウルと仁川の白銅貨時勢変動幅が激しくなると為替差
損を避けるために白銅貨を取扱わなかった52）。輸入商品の荷為替手形使用に
49） 『通商彙纂』「仁川 9月商況」（明治32年）第153号。韓商もまた銅貨預託手形の収受
を好んでいたが、これは推尋時期を韓商が決定することができたためであった。
50） 『通商彙纂』「京城 9月商況」（明治32年）第155号。
51） 大韓天一銀行『当座預金通帳簿』。
52） 『通商彙纂』「仁川通貨事情」（明治34年）第194号。
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よる保管料、手数料の負担と、一日を基準とする高利「日歩」の貸出金利
は日商の資本回転に大きな障害要因であった。日商は商品決済期日が短か
ったため、白銅貨を紙幣に交換する時期を調節することができなかった。
これによって日商は「取引上信用ヲ失スル少ナカラサレトモ……本邦商人
ハ金融ノ自由ナラサルカ故ニ相場下落ノ際ナトハ貨物ヲ持耐ユル能ハスシ
テ見ス々々損失ヲ被ムルモ投売セサルヘカラス」状況に置かれたりもし
た53）。貨幣交換に制限があった日商は仁川とソウル貨幣市場の安定化を図る
ために白銅貨の鋳造停止と流通区域の拡張そして自分たちのための韓貨取
引所設立を要求した。彼らは1902年、 京城商人同志組合貨幣交換所を設立
し、為替差損に備えた自救策を用意した54）。日商は資金回転の障害要素を打
開するため、第一銀行券の発行を要請し、日本政府は彼らの利害を守るた
めに大韓帝国へ政治的圧力をかけた55）。
　為替差損に対する危険性は清商も同様であった56）。彼らは「清商ノ銅貨
［白銅貨］ヲ収受スルヤ韓人ヨリ貨物ヲ購買スル場合極メテ少ナキヲ以テ其
銅貨ハ或ル期間ハ自個ノ庫中ニ貯蔵スルカ若クハ相当打歩［プレミアム］
ヲ払フテ日本貨幣等ト交換セサル可カラス」状況であった。しかし商品決
済期間が長く、日商に比べて居留地外地方の韓商と自由に取引していた清
商は白銅貨が騰貴すると居留地または地方の韓商を通して砂金または米穀
類と交換し、それを再び日商に販売することで為替差損を減らそうとし
た57）。
　これに比べ、韓商は白銅貨価値の地域差によって超過利潤を得ることも
53） 『通商彙纂』「京仁鉄道全通後に於ける京城商況」（明治34年）第189号。
54） ソウルで貨幣交換所を設立した日商は貿易商であった和田常一とソウル商業会議所
の会頭だった山口太兵衛であった（田中孝之介『在韓人士名鑑』木浦新報社、1905
年）。
55） 波形前掲書、94-102頁。
56） 『通商彙纂』「明治三十年中仁川港貿易年報」第110号。
57） 『通商彙纂』「仁川 7月商況」（明治32年）第150号。
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あった58）。葉銭の交換なしに流通するようになった白銅貨はソウルと仁川で
葉銭を駆逐しつつ流通地が拡大されていたが、税金納付へ再度還流される
過程が繰り返され、流通地域が京畿道、平安道、忠清南道に制限された。
銀・銅複本位制的な貨幣体系のなかでソウルと仁川の居留地における為替
レートは上海市場と連動する一方、背後地市場との格差をみせた。ソウル・
仁川の白銅貨レート変動がその背後地市場に反映されるまでは一定の時間
が必要であった。ソウルと仁川から遠ければ遠いほど、白銅貨時勢は高く
評価されていた。居留地と居留地外市場の白銅貨時勢を用意に感知するこ
とができた韓商は輸入商品と国内商品の価格条件差によって利益を得てい
た。「輸入金巾一疋ノ価格ヲ仮リニ五圓トシ韓貨ハ五拾銭ノ打歩［プレミア
ム］相場ナリトセバ韓人ヨリ看レバ五圓ノ金巾ハ七圓五拾銭ニ騰貴シタル
割合ナルモ地方ニ至リテハ韓貨ト日本貨トノ間ニ此ノ如キ差隔ヲ生ジタル
ヲシラズ従来韓貨壱圓ニテ購買シ得タル木綿ハ依然壱圓圓ニテ購買シ得ル
事実アリタル所」を利用して超過利潤を獲得していた59）。ここでソウルと仁
川の為替レートを調整できる資本力をもっていた韓商たちは日本紙幣の売
買と価格談合を通して利潤を獲得することもできた60）。
おわりに
　貨幣市場の不安定性は貨幣市場の需給を調節できた大資本家にとっては
投機的利潤を獲得し得る機会、危険ではあるが魅力的な市場環境を提供し
た。時空間的差異から得られる超過利潤を確報するために、そして投機的
な投資の危険を減らすために居留地の三国商人たちは信用取引を拡大して
いった。ソウルと仁川の三国商人は不安定な白銅貨時勢変動によってより
多くの貨幣交換パートナーを必要とした。資本回転のための信用取引は金
58） 金允嬉「京仁地域大資本家の利潤追求活動（1897-1905）」『史叢』57、2003年。
59） 『通商彙纂』「仁川明治34年第 4季貿易」第216号。
60） 『皇城新聞』雑報、1901年 7 月25日、同年 8月12日、同年同月13日。
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利を低下させ、商品価格を下落させる役割をはたした。貨幣市場が不安定
であればあるほど、価格条件において有利な地位を占めようとする商人間
の競争と共生はより拡大していったが、彼らの活動は再び貨幣市場の不安
定性を増幅させていた。そして彼らが不安定な貨幣市場により深く介入し
ていけばいくほど、資本の規模と同時に不実も拡大していた。
